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Zusammenfassung
§1. Seit dem Jahr 1980 begannen die internationalen Bewegungen des Kapitales mit der
Globalisierung merkwürdig zu steigen. Während den siebzigen Jahren beschränkten die
Staaten nach den zwei O¨lkriesen ihren Außenhandel gegeneinander. Deswegen wendete sich
die Welt nach der Disintegration wieder. Dagegen zeigt die Steigerung der internationalen
Bewegungen des Kapitales, dass die Welt nach dem 20. Jahrhundert der Disintegration vom
21. Jahrhundert eine Integration erwarten dürfte.
§2. Der erste Beispiel der Anleihe an die ausländischen Regierungen geht zum 17. Jahrhundert
in Amsterdam zurück. Dort ist gesagt, dass die niederländischen Kapitale vom Kapitalmarkt in
Amsterdam erstenmals zum produktiven Objekt an solche nordeuropäischen Länder wie
Sweden, Norwegen und Russland angeliehen wurden. Die angeliehenen Kapitale wurden
damals in den Bergbau, die Metalindustrie und die militärischen Werkstätte investiert.
§3. Die Bewegung des kurzfristigen Kapitales zwischen den Ländern dient der Wiedergutmachung
der internationalen Zahlungsbilanz. Trotz der störenden Bewegungen der anderen kurzfristigen
Kapitale wie die zinssicherden, spekulativen und riskweichenden Kapitalbewegungen leistet
die sogenannte ”induced
“ Bewegung des kurzfristigen Kapitales durch die Umstellung des
Handels der beteiligen Ländern die Wiedergutmachung der internationalen Zahlungsbilanz.
Dagegen dient die internationalen Bewegung des langfristigen Kapitales durch die gleicheren
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一　資本の国際間移動の現状
（一）1980年代のインターナショナリズムとグローバリゼーション
1 9 7 0年代の二つの石油危機（1 9 7 3年　第１次石油危機，1 9 7 9年　第２次石油危機）が去り，






1 9 7 0年代に至って，このようなインターナショナリズムの基礎が動揺して，ナショナリズムの
方向へと世界経済が押し流されつつある兆候はある意味で驚くべきことである。現在，世界経
済の一体化（g l o b a l i z a t i o n）が歴史のどの時代よりも緊密化しつつあることを思えば，なおさら
そうである」（1）









の国際間移動の急増に特徴がある。1 9 8 0年から9 6年にかけて，資本の国際間移動を表示した
『経済指標のかんどころ』にある「世界の資金移動」の項目によると，8 0年＝１としたときに
G D P，財貿易，サービス貿易の三者の増加率は３倍程度にとどまるのに対して，直接投資は




















1 9 9 7年の統計によって，その金額を示すと次のようになる。世界の生産額を名目G D Pで見ると
2 9兆5 3 8 7億ドルである（7）。世界の貿易額を世界の輸出額で見ると６兆8 1 2 2億ドルである（対
名目G D P比　1 7 . 0 8％）（8）。世界の投資額を対外直接投資で見ると4 7 5 1億ドルである（対輸出
比　6.97％）（9）。同じく世界の投資額を対外証券投資で見ると6886億ドル（対輸出比　9.98％）
である（1 0）。したがって，1 9 9 7年の統計では，世界の貿易規模は生産規模の1 7％程度，直接投
資と証券投資を合せた投資規模も貿易規模の同じく1 7％程度となっている。ただし，対外証券
投資という形で，世界の金融に寄与している国家は，I M Fの統計で1 9 9 7年には7 2国にとどまっ
ている（1 1）。さらに，対外証券投資の額が1 0 0億ドルを超える国家は更に少なく，ドイツの9 7 5
億ドル，アメリカの8 7 9億ドル，イギリスの8 4 1億ドル，日本の7 1 2億ドル，フランスの7 0 5億
ドルなど14の先進工業諸国に偏っている（12）。
以上，1 9 8 0年代のグローバル化の特徴が，急増する国際資本移動に見られることは明らかで
ある。
（二）資本の国際間移動の日本における現状――経常取引に対する資本取引の比率
日本においても，国際化やグローバル化のはじまる1 9 8 0年代から，対外および対内の資本移
動は活発になる。日本における資本の国際間移動を，経常取引に対する資本取引の比率で，
1966年から1999年までたどったのが次の図表である。
図表の作成に当り，国際収支状況の表示が1 9 9 5年に1 0 0万ドルから億円にとドル表示から円
表示へと変えられたため，1 9 6 6年以降の統計をそれ以前の統計と同じドル表示で比較すること
ができなくなった。このため，資本取引の増加も，ドル表示だけでたどることはできなくなっ
た。そこで，日本における資本の国際間移動を，経常取引に対する資本取引の比率でたどるこ
とにした。さらに，国際収支統計の形式もI M Fの基準にしたがって1 9 9 5年から変更されたので，




















資本の国際間移動を，1 9 6 5年にまでさかのぼって回顧すると，1 9 6 5年，8 5年，そして9 5年
が節目として重要であったことがわかる。それでは，これら三つの年は，日本の資本の国際間
移動にとってどのような時代であったのだろうか。
まず，1 9 6 5年は日本が資本の自由化を開始した年であった。この間の事情を先にも引用した
「対外経済政策研究グループ」の報告書は次のように述べている。
「わが国の国際資本移動は，1 9 6 0年代半ばまで外為法と外資法とによって『原則禁止，例外
自由』の政策の下にきびしく制限されて来た。この政策の根拠は，慢性的外貨不足，本邦企業
の欧米企業への立ち遅れ，とくに対外競争力の弱さ等であった。しかし，1 9 6 0年代の高度成長
を経て，前述の事情が次第に緩和されるに及んで，資本取引の自由化が着手された。これに先
立ち，政府は1 9 6 0年代前半に貿易の自由化をかなりの程度行っていた。1 9 6 4年には経常取引
の為替管理の自由化が実施され，この結果I M F８条国への移行が達成された。同年行われた
OECD への加盟によって，資本取引の自由化が推し進められることになった」（13）
























さらに，1 9 9 5年の資本取引の増加は，その背景に9 6年1 1月に橋本内閣が打ち出した金融シ
ステム改革があった（19）。「Free（市場原理が働く自由な市場），Faire（透明で信頼できる市場），








次石油危機（7 3年～7 5年），第２次石油危機（7 9年と8 0年）と三回の経常収支赤字を除けば，
1965年以降は恒常的に債権国の地位を保っていた。
（三）直接投資に見る資本の国際間移動
直接投資という形での資本の国際間移動を，1 9 9 8年の日本とアメリカとE Uとで比較したの
が下の図である。この図で見ると，日本とアメリカとE Uの間には，三者三様の型がある。日
本は，アメリカに対してもE Uに対しても，直接投資でアメリカに対して1 . 8倍，E Uに対しても
2 . 3倍と上回っている。E Uは，アメリカに対しては2 . 3倍と上回るが，日本に対しては4 1 . 7％と
１／２を下回る。アメリカは日本に対しても5 4 . 1％と１／２程度，E Uに対しても4 2％と１／２
を下回る。日本のアメリカとE U双方への対外直接投資の出超は，1 9 9 8年の日本の対名目G D P比
3 . 1％という経常収支の黒字が大きな要因となっている。アメリカの日本とE U双方に対する対
内直接投資の入超は，日本とは逆に経常収支の赤字が名目G D P比で2 . 5％であったからである。
E Uが，日本とアメリカとに対して，対外投資でアメリカには出超，日本には対内投資で入超








表である。この表で明らかなように，直接投資による資本の国際間移動は，1 9 9 8年の時点では
E Uと日本から，アメリカとアジアへの方向で行われている。資本の移動の規模は，E Uとアメ
リカとが1 0 0 0～3 0 0 0億ドルと桁違いに大きい。E Uとアメリカとの間では，直接投資の出超と
入超の違いはあるが，対外と対内の直接投資には，ある程度のバランスがとれている。E Uの
対外直接投資は対内直接投資の1 . 6 5倍である。アメリカでは対内直接投資が対外直接投資の
1 . 4 5倍である。これに比べると，日本における両者のバランスはあまりにも対外直接投資に偏
りすぎている。日本の対外直接投資は対内直接投資の7.53倍である。アジアの諸国と比べても，
日本の対内直接投資が極端に少ないのは，外国資本への閉鎖性であると批判されるのも当然で





































この事情は，コロンブスが1 4 9 2年にアメリカ大陸を発見し，ヴァスコ・ダ・ガマがポルトガ























1 7世紀はオランダの世紀（2 8）と呼ばれたが，オランダのアムステルダムでは1 6世紀のベルギ
ーのアントウェルペンとは異なり，世界各地の商品が集散しただけでなく，産業の育成に必要
な資本の貸借がおこなわれた。確かに，アムステルダムには北のバルト海諸国からは穀物，木
材，鰊が，東のジャワ島からはオランダ東インド会社（1 6 0 2年　設立）の運ぶ香料が，西から













1 8世紀はイギリス人とフランス人の世紀といわれている（3 3）。イギリスは1 8世紀の半ばには
産業革命の枠組みを完成した（3 4）。フランスもフランス革命後の1 7 9 0年には産業革命を開始し

























2 0世紀は1 9世紀後半の鉄道建設のブームが去り，穀物価格の暴落が特徴であった2 0年以上に
わたる大不況（1 8 7 3～1 8 9 7年）にはじまる。2 0世紀は，鉄道建設後の新たな電力，石油，自
動車の技術革新の波があって，大不況から脱却した。しかし，大不況の期間に進行した対内経
済的にはカルテルによる産業の再編成と，対外的には保護貿易による国際関係の悪化は，第一















































































































（10） International Monetary Fund, International Financial Statistics, 1999, pp.186-959.
（11） Op. cit., pp.186-959.






































98 ■ 戻る ■
